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1．はじめに
　近年，短期売買目的の有価証券やデリバティブ取引の評価が重要な会計問題
の一つとして認識されている。金融・資本市場の複雑化・高度化およびそれに
伴うリスク開示の必要性など，様々な背景があると思われるが，その原因の一
つはこれまで日本の会計規範が有価証券や金融商品の「保有目的」を考慮する
ことなく，一偉に原価法（cρst　method）を指示してきたことにあるといえよ
う。
　保有目的と業績測定手段が合致しないという点からすれば，子会社株式や関
連会社株式などの支配株甜1〕もそうである。原価法による支配株式評価の問題
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点は，次の諸点に集約できよう。
①支配株式の保有目的は，営業活動の一環として子会社や関連会社を利用す
　ることによって，外部からキャッシュ・フローを獲得することにある。しか
　し，いくら子会社や関連会社がキャッシュ・フローを獲得し，支配株式保有
　による成果を獲得したとしても，原価法が採用されているかぎり，被支配会
　社が配当を行った部分についてのみ支配会社の業績に反映されるに過ぎない。
　つまり原価法評価によって，支配株式保有による現実の成果と会計上の認識
　にタイム・ラグが生じる（申島，1986，pp．6－9；川本，1992，p．131）。
②支配会社は，被支配会社の配当政策を支配できる地位にあるが，原価法が
　採用されているかぎり，支配会社の業績が良好でない場合には被支配会社の
　配当金を増やし，逆に支配会社の業績が良好である場合には被支配会社の配
　当金を滅少させることも可能である。つまり，原価法の採用によって，被支
　配会社の配当を利用した利益操作が可能になる（Dickinson，1906，p，488；
　Moonitz，1951，p．48，訳書，p．94）。
③とりわけ不況時において，支配会社は利益を確保するため，自杜製晶を被
　支配会社に時価を超えた不当な金額で売却する等の不当な取引を行うことが
　ある。会社問損益を除去しない原価法では，こうした不当な取引を抑止でき
　ない（原，1987，p，27）。
　これらの問題点に着目するならば，原価法に代え，持分法（equity　method）
を採用するのが有効であるとされてきた。それというのも，持分法は被支配会
社の配当宣言を経ることなく，発生べ一スで被支配会社の利益を認識し，あわ
せて会社間損益を除去する方法であるからである。もっとも，キャッシュ・フ
ローを伴った収益を認識するという伝統的な実現基準から薯しく乖離するとい
ω　支配株式とは，支配会社が被支配会社を支配する目的で保有する株式である口本論文では，さし
　あたり，「遵結財務諸表原則」の全部違結および持分法適用会社に関する規定に従って発行済株式
　の2C％以上を保有する株式一一子会社株式および関連会社株式一であると定義しておく。
544
　　　　　　　　　個別会計および連結会計における持分法の適用　　　　　　　　131
う点に持分法採用の難しさがある。
　以上は個別会計における持分法適用の論点であるが，一方，日本の会計制度
上，持分法は連緒会計において適用することになっている。すなわち，議決権
の20％以上であって50％以下を保有する会社一関連会社一の株式がそうで
ある。現在，企業会計審議会は「違結財務諸表原則」の改正作業を行って
いる。後述するように，連結会計における持分法の適用は全部連緒（full
c㎝solidation）との関係の中で現在の適用が確立されたのであって，全部連結
の諸手続が変更される場合，持分法の適用方法も再検討されなければならない
ように思われる。
　そこで本論文では，これら個別・違結双方における持分法による評価および
持分法適用上の問題点ならびにあるべき方向性を検討するため，次のような順
で議論を進めることにする（以下，簡略化のため，個別会計における持分法の
適用を「個別持分法」，連結会計における適用を「連結持分法」という）。まず
第2節および第3節において，アメリカにおける持分法の歴史的展開を捉え，
持分法の本質およびその代替案を把握する。次に，第4節では個別持分法およ
び連結持分法の日本における課題を念頭に置きながら，前節までの議論を素材
にして一定の提言と理論的展望を行う。そして最後に，第5節では本論文の検
討緒果をまとめた上で，今後の課題について言及する。
2、持分法の生成および展開過程
2－1．持株会社の会計と新しい会計実務
　19世紀後半，南北戦争を経てアメリカ経済は過当競争の時代を迎えていた。
過当競争は企業の活力を大いに促進させる一方で，企業は在庫余剰等のリスク
に常にさらされることになる。そこで，過当競争を回避し，さらに市場を独占
しようとして行われたのが連合，トラスト，持株会社（holdi㎎company），お
よび合併等の企業合同であった。これらのうち，1880年代まで主に利用された
　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　545
　132　　　　　　　　　　　早稲田商学第372号
のはトラストである｛2〕。しかし，トラストを利用した市場独占に対して社会的
批判が集中した結果，1890年，シャーマン反トラスト法（Sherman　Anti－Trust
Act）が可決され，トラストが禁止された。また，1888年，ニュージャージー
（New　Jersey）州は会社法を改正し，会社が他の会社の株式を保有することを
許容した。これらの二つの事惰があいまって，1890年代以降，トラストにとっ
て代わり持株会社が主要な企業合同の手段になる。
　ここに持株会社が本格的に成立するとともに，持株会社の会計処理が問題と
されるようになる。すなわち持株会社は企業集団べ一スで利益を獲得するため
に設立される組織であり，持株会社自身は事業を行っていないので，持株会社
の資産の大部分を占める子会社（株式）がどのくらい利益を獲得したかという
ことが真の業績である。しかし通常の会計処理方法（：原価法）によれば，子
会社が獲得した利益のうち配当宣言された部分のみが持株会社の利益に反映さ
れるに過ぎない。そこで，この問題を解決するために採用されたのが連結財務
諸表や個別持分法であった（3）。連結財務諸表を作成すれば，子会社の資産，負
債，収益，および費用とともに子会社利益が含算されるし，また連結財務諸表
を作成しないまでも個別持分法を持株会社の子会社投資勘定に適用すれば，子
会社の未分配利益が持株会社の利益に反映されるからである。
　当時，持株会社の会計処理は多様であって，次の処理が行われていたという
（Wright，1915，p．21）。
（2）たとえば，ユ880年代にはSta口dard011Trust（1882年）を筆頭に，N乱tioml　Li口seed　Oil　Trust
　（1884隼），DistilIers．＆C劃ttleFeeders’Trust（1887牟），NatlomlLeadTrust（1887年）等のトラ
　ストが形成されている（谷口，ユ984，pp．2－3）。
13〕Childs（ユ949）によれば，アメリカで最初に違結財務諸表を公表したのは，1892年のN汕o㎜l
　Lead　Coであるとしている。これは，持株会社の成立とともに遵蒲財務諸表の実務が行われるよう
　になったことを示す一例であ糺この会社の前身はNati㎝al　Lead　Trustという1887隼に設立され
　たトラストであっれしかし，「ユ891年，……［シャーマン反トラスト法の出現で］その合法性に
疑義がもたれるようになったため，New　Jersey州で［持株会社として］N副ti㎝al　Le且d　Co一に改組
　され」（谷口，ユ984，p．64）た。つまり，持株会社であるNati㎝al　Le且d　Cαは，設立の翌年に，遵
結財務諸表を公表しているのである。
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・子会社集団を，すべて持株会社の財務諸表に連結する（全部連結）。
・子会社集団を，全く違結しない（原価法）。
・子会社株式に対する持株会社の所有割合に応じて，連結する（比例連結）。
・持株会社に属する剰余金だけを，持株会社財務諸表に加算する（個別持分
　法）。
　これらのうち，原価法は現状維持の方法であるが，他の全部連縞，比例連結，
個別持分法は持株会社の業績をより適切に示すために行われるようになった方
法である。ここに，持株会社の成立に伴って，目新しい会計実務一個別持分
法および全部連結等一が行われるようになったのである。
2－2．二つの見解の相違
　以後，新しい会計処理方法をめぐって見解が示されることになる。まず，最
初に持株会社の会計処理を問題にしたのはDickins㎝（1906）である。彼は，
原価法では子会社配当政策の支配および持株会社・子会社間の貸付金の授受等
によって利益操作が行われるという問題意識に基づいて，個別持分法と連結財
務諸表とを比較検討している。その結果，個別持分法では子会社の負債等が示
されないので，連結財務諸表が適切であるとしている（p，489）。ここで注意
すべきは，彼の場合，連結財務諸表を作成するだけで持株会社の個別財務諸表
は作成しないと想定している点である。つまり，連結財務諸表によって配当計
算を行うと考えている。1900年代から1910年代にかけては，この文献と同様に，
個別持分法と連結財務諸表を持株会社の業績をより適切に示すための代替案と
捉えているものが多い。
　Wright（1915）も，全部所有またはそれに近い場含には全部連結が適切で
あるとしている。しかし，ちょうど50％の子会社株式を所宥する場合には個別
持分法が適切であるとしている。なぜなら50％所有で資産および負債を全部連
結すると，残る半分の資産および負債を過大計上することになるからであると
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いう。また，個別持分法の適用はキャッシュ・フローを伴わない利益を認識す
るという問題に関しては，剰余金のなかには積立金のように不確実性ある項目
があるという点をあげ，問題はないとしている（pp．27－33）。
　こオしらの見解に対して，Lybrand（1908）は子会社株式の実質価格が著しく
低下した場合を除いて持株会社の個別財務諸表上は原価法が適切であるとする。
その上で，連結財務諸表を作成することによって持株会社の会計処理問題の解
決を図ろうとしている（pp．38－40）。Dickinson（1906）等とは対照的に，ここ
でいう連結財務諸表は開示手段を意味する。またFreeman（1914）は，同様の
立場からより詳細な論拠を示しながらこの問題を検討している。すなわち，た
とえばある期に子会社が計上した利益を，個別持分法の適用によって持株会社
の個別財務諸表に計上したとしても，翌期に子会社が多額の損失を計上した場
合，持株会社は配当を引き出すことはできない。このため「持株会社の財務諸
表に子会社の未分配利益，またはその持分相当額を計上することについて，会
計的見地からみて賢明かつ妥当であると同時に法的見地から許容される何らか
の方法があるようには思えない」（p．166）と述べて，Lybrand（1908）と同様
に，開示手段として連結財務諸表を作成するよう主張している。
　19ユ0年代後半，連結財務諾表実務を大きく替える制度が確立される。すなわ
ち，1917年，連邦法人所得税（Federal　Income　Taxes）が連結納税制度を導入
する｛4〕。この頃，親子会社問取引を利用して，戦時超過利潤税（excess－profits
tax）の軽減が行われていたので，課税当局はこれを防止するため，違結納税
制度を導入した。ここに課税目的として，違結財務諸表制度がはじめて確立さ
れることになる。連結納税制度の導入によって，違結財務諸表は実務に浸透す
る。それとともに，実務の趨勢は違結財務諸表が主要財務諸表であり，親会社
（4〕また1919年，ニューヨーク証券取引所（New　York　Stock　Excha㎎e：NYSE）は連結財務諸表を
　正式な報告書として認めた（Walker，1978，p，196）。
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の個別財務諾表は重要であるとはみなされないようになった（Walker，1978，
P．261）。
　Cox（1920）やKester（1922）等，当時の会計学の代表的文献は個別持分法
と遠結財務諸表を比較して，子会社の資産および負債等の細目が示されるとい
う点で連結財務諸表が適切であるとの見解を示している。これらはDickins㎝
（ユ906）と同様の見解であるといえる。
　また1920年代，連結財務諸表の作成技術を解説したFimey（1922）および
Newlove（1926）が発行され，その中で個別財務諾表上の子会社投資勘定の評
価法である原価法と個別持分法を取り上げている。まず，Fimey（1922）は連
結財務諸表が主要財務諸表であることを前提とした上で，「この実務［＝個別
持分法］は正当視される。なぜなら，二つの会社はきわめて密接に関係してい
るので，子会社の利益は，事実上，子会社を所有する親会社の利益であるから
である」（p．42）として，個別持分法を明確に支持している。一方，Newlove
（ユ926）も違結手続の説明の中で原価法と個別持分法を取り上げているが，ど
ちらが適切であるかどうかについての見解は示していない。ただ，個別持分法
によれば，連結財務諸表を作成しなくても，親会社の純資産について真実な状
況を把握できるという利点をあげている（p．31）。また，個別持分法を適用す
る場含には，少なくとも，子会社に対して51％以上の持分を保宥しなければな
らないとも指摘している（pp．13－14）。
　1920年代までに示された見解は上述のようであったが，ここで論点を整理し
ておこう。第1の論点は，持株会社の会計処理は連結財務諸表と個別持分法の
どちらが適切であるかという点である。この点について，ほとんどは子会社の
資産および負債等を持株会社の業績に反映できるということから連結財務諸表
を選択した。
　第2の論点は，配当計算に対して次の二つの考えがあったことである〔5〕。
・法人格否認思考：会社の配当計算を，親会社および子会社といった法的実体
　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　549
　136　　　　　　　　　　　早稲田商学第372号
　（法人格）単位ではなく経済的実体すなわち企業集団単位で行おうとする思考。
・法人格独立思考：配当計算を，あくまで法的実体（法人格）単位で行おうと
　する思考。
　まず法人格否認思考によれば，連結財務諸表を開示手段としてだけでなく配
当計算手段としても位置づける。Dickins㎝（1906）以後，とりわけ1920年代
の見解はすべてそれを前提にしている。この場合，Dickinson（1906），Cox
（1920），およびKester（！922）のように違結財務諸表を作成するだけで個別
財務諸表を作成する必要はないという見解が多い。それに対して，Fimey
（1922）は連結財務諸表を作成した上で個別持分法の適用を支持してい乱こ
こでFi㎜ey（1922）は，連結財務諸表が主要財務諸表であるとしているよう
に違縞べ一ス配当　　法人格否認恩考に基づく配当　　を想定している。違結
べ一ス配当を行う場合，連結利益と個別持分法を適用した個別利益は原則とし
て一致するし，また法人格否認思考に立脚しているため，子会社の利益は「自
社内の利益」であって実現・未実現は問題にならない。このため個別持分法を
支持しているといっても，連結べ一ス配当のもと，「追加的に」許容している
のである。
　次に，法人格独立思考はLybrand（1908）とFreeman（1914）がそうであ
る。この場合，支配従属関係があったとしても配当計算に際しては法人格を否
認できないと考えるので，親会社による子会社未分配利益の計上すなわち個別
持分法の適用は当該方法が収益の認識基準を満たしているかどうかということ
によって判断されることになる。法人格否認思考のように，企業集団内部の利
151以下，本論文では，「法人格否認思考」および「法人格独立恩考」という耳憤れない用語を使用
　する。これらは筆者独自の用語であるが，商法でいう法人格否認の法理を意識してい糺しかし・
　当該法理の概念は「ある特定の法律関係についてのみ，第三者との関係で会社と社員（親会社）を
　支配・利益の一体性にかんがみて同一人格とみなすことによって，実質と法形式のズレから生じる
　不公正を調整する法理」（江頭，1980，p．2）とされ，連繕べ一ス配当等に使用するには若干不適当
　な都分があるので，これらの用語を使用している。
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益であって実現・未実現は問題にならないとは考えない。そこで，Lybrand
（1908）とFreeman（1914）はキャッシュ・フローを伴った収益を認識すると
いう実現基準に照らして，個別持分法を否定しているのである。
　この第2の論点は，今後の展開においても一貫してもっとも重要な論点となる。
2－3．1930年代以後の展開
　世界大恐慌以後，アメリカ会計士協会（American　Institute　of　A㏄ountants：
AIA）とアメリカ会計学会（American　A㏄ounting　Associati㎝：AAA）が，
会計原則を設定し始めた。そこでは，個別持分法ないしは連結べ一ス配当の問
題も取り上げられる。まず1932年，A1Aの証券取引所協力特別委員会
（Special　Committee㎝Cooperati㎝with　Stock　Exchange）は「取得日より前に
生じていた子会社の利益剰余金は親会社および子会社の連結利益剰余金の一部
を構成しないし，当該剰余金から宣言された配当は，当然，親会社の損益計算
書に貸方記入できない」（Zeff．1972，p．244）と勧告した。取得日前の子会社利
益の配当可能性を，完全に否定したのである。
　次に，注目されるのがAAAの動向である。1936年，「会計原則試案」が公表
されれしかし，連緒財務諸表については最後の部分で，「以上の命題は，個
別会社の財務諸表に関係するものである。連結貸借対照表および損益計算書を
含む，会社聞関係に関わる諾問題には触れていない」（AAA，1936，p，191；訳
書，p．34）として連結会計を範囲に含めなかった。
　そこで，2年後，連結会計に対するAAAの包括的基準の草稿として発表さ
れたのがKohler（1938）である。これは、「主にAAAの執行委員会（Exe㎝・
tive　Committee）の意見を示している」（p．63）と述べているように，個人的見
解ではない（6〕。Kobler（ユ938）はまず，連結財務諸表は個別財務諸表の補足情
㈹　その後、この草稿は公武見解として再発行される予定であったが（Kohler，1938，p．63），緒局，
　再発行されなかった。
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報であって主要財務諸表ではないとした上で，「支配会社の帳簿上に，子会社
に発生した損益を計上する方法には，実際上全く利点がない。子会社投資損失
に対する引当金も，営業損失額に基づくより，最終的な実現見込額に基づく方
が好ましい」（p．68）として個別持分法の適用を強く否定している。これは連
結財務諸表を補足情報としているように，法人格独立思考に立脚して個別持分
法を収益認識基準に照らして導いた結論といえよう。
　また，同時期，SECとNYSEは非公式ながら個別持分法の適用を禁止したと
いう（Walker，1978，p．256）。Newlove（1948）も，子会社の未分配利益から
生じるいかなる利益も親会社の配当宣言に際して利用可能ではないので，別記
の利益剰余金の部（separate　division　of　eamed　surplus）に記録しなければな
らないとしている（p．31）。このように，1920年代とは対照的に，1930年代に
入って法人格独立恩考に依拠する見解が強く主張されるようになった｛7〕。その
理由は，第1に，会計原則形成の過程において取得原価主義が確立され，連結
べ一ス配当ないしは個別持分法がキャッシュ・フローを伴わない利益を認識す
るという点が，より厳密に問題視されたことにあると思われる。また，第2に，
原則形成の過程で各州の会社法が連緒べ一ス配当を許容していなかったこと
も〔8），考慮に入れられたように思われる。
（7）当時，唯一の例外としてMooni吻（1951）がある。彼は，違結財務諸表を補足情報と位置づけな
　がらも，「債権考等ととりかわした契約の定める隈度内で，支配会社は子会社配当政策の財務的側
　面を完全に手中に握づている」（p．49；訳書，p，95）し，また「親会社にとって自社内のことがら
　と同じくらいよくわかっている」（p．48；訳書，p，94）ことを理由に，個別持分法の適用を主張し
　てい孔Kohler（1938）等とは異なり，法人格否認思考に立って個別持分法を支持している血もっ
　とも，M⑪oni屹（195ユ）の編集に携わったペイトン（Paton，W．A．〕は法的見地から配当行為がきわ
　めて重要であるなどの理由から．この意見に全＜反対であり，Kohler（1938）に全面的に賛成する
　と述べている（Mo㎝1t・，1951，pp．46－47；訳書，pp．91－92）。これは，明らかに法人格否認恩考と
　法人格独立思考による対立であるといえよう。
18〕現在でも，カリフォルニア会社法を除いて違繕べ一ス配当は認められていない。かつて，ペンシ
　ルバニァ会社法も違結ぺ一ス配当を許容していたが，現在，当該規定は廃止されている（江頭，
　1995，pp．9－10）。この点について詳しくは，清永（1983），岸田（ユ984），原（1987），伊藤
　（1996）等を参照されたい。
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　もっとも，その後の展開においてこれら法人格独立恩考に立脚ずる見解は実
務に受け入れられなかった。1955年，AAAが公表した連結財務諸表に関する
意見書では違結財務諸表だけを公表する傾向が高まっていることを理由に，連
緒財務諸表は補助的な報告書というよりも主要な報告書であるとした（AAA，
1955，p・194；訳書，p．112）。また1959年公表の会計研究公報（Acc㎝nti㎎Re－
search　Bulletin：ARB）第51号『連結財務諸表』（0㈱o吻α肋ハ㎜榊刎
∫肋榊珊f5）も，同様の見解を示した（par．1）。現在も，アメリカの大規模会
社は連結財務諾表だけを公表するのが普通であり，連結べ一ス配当を行ってい
るといわれる（9）。1940年代以降，連縞財務諸表だけを作成しかつ配当計算手段
とする実務の傾向は拡大していったのである。そして連結べ一ス配当の一般化
とともに，個別持分法の存在意義もなくなっていったといえよう。
2－4．持分法の分化
　本来の持分法である個別持分法は，次第に存在意義の乏しいものになって
いったが，1930年代，持分法は新たな適用方法，すなわち連結財務諸表上にお
ける適用（＝連結持分法）が見い出されつつあった。
　NYSEのスタッフとして会計原則の形成にきわめて重要な役割を果たしたホ
クシー（Hoxsey，J．M．B、）は，1930年，AIAの年次総会において持分の過半数
を所有しているにもかかわらず，違結財務諸表から除外されている子会杜があ
り，投資者にとって連繕財務諸表が有用でない場合があるとの懸念を表明して
いた（Hoxsey，、1930，p．259）軌これを受けて，NYSEは，1936年，「フォーム
22」（fc㎜22）を発行し，持分の遇半数を所有しながらも連緒に含めなかった
子会社の損益に対する持分相当額を，脚注に表示するよう求めた（Stempエ
ユ936，pp，362－363）。これは連結財務諸表本体で連結持分法を使用するもので
（9）この点については，数人の米国公認会計士に確認している。
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はないけれども，実質的に提供される情報としては非連結子会社に対して連緒
持分法を適用する場合と同じである。また，1930年代，非連緒子会社に対して
連結持分法を適用することを支持する意見も現れている（Kester，1933．p，261）。
　1950年代以降の連結会計墓準の設定遇程において，個別持分法とは対照的に，
連結持分法の適用対象は大幅に拡大されてゆくのである。
3．会計基準の設定過程
3－1．ARB第51号
　1951年，アメリカ公認会計士協会（American　Institute　of　Certified　Pub1ic
Acc㎝ntants：AICPA）の会計手続委員会（Committee　on　A㏄o㎜ti㎎Proce－
dures：CAP）が，ARB第51号『連結財務諸表』を公表した。これは，連結会
計全般を対象にした初めての会計基準であり，連結持分法を取り上げている。
　ARB第51号では，非連結子会社の会計処理については二つの会計処理方法
すなわち連結持分法と原価法があるが，CAPが望ましいと考えるのは遵結持
分法であるとする。そして，連結持分法を適用した場合，全部連結の場合と同
様に投資差額の償却および未実現損益の除去を行わなければならないとした。
いわゆる，一行連結（㎝e－1ine　conso1idati㎝）の要求である。もっとも原価法
を適用した場合も，投資差額の償却や未実現損益の金額あるいは子会杜損益に
対する親会社持分額の脚注表示を求めているので，原価法を選択しても連結持
分法を選択した場合と同内容の情報を提供しなければならない（pars．19－20）。
　なぜ，ARB第51号は連結持分法を望ましい方法としたのであろうか。アメ
リカでは，第二次世界大戦後，第三次企業結合が始まった。これは，企業の多
角化を目的とした企業結合であり，「コングロマリット」（CO㎎lOmerate）とし
ての企業集団の形成である｛1φ。ARB第51号によれば，それまでの違結範囲画
l1Φ　第一次企業結合は1880年から1904年にかけて独占的支配を目的とした「水平的統合」（horiz㎝創
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定に関する通説に従ってω，親会社と異なる業種を営む子会社一典型的には，
金融子会社一の除外を認めた（par．3）。しかし，まさに第三次企業結合の
目的は異業種の会社を傘下に入れることにこそあったのであるから，全部連結
の対象とならないきわめて多くの異業種子会社が存在していた。そこで全部違
結は不可能にしても，最終的結果＝利益の変わらない一行連緒すなわち連結持
分法をもって実質的な連結をしようとしたと考えられる。
　CAPの21名のメンバーは満場一致で同基準を採択したが，9名は条件付賛
成であった。そのうち連結持分法の規定部分について条件を付したのは，3名
であった。
　ケント（Kent，Ralph　E．）は，連結持分法の採用それ自体に反対した。すな
わち，非連縞子会社に対して連結持分法を適用しても一定の子会社を全部違結
の対象から除外する実務は減少するわけではないので，この規定は不十分であ
る。逆に，この規定を設けたことによって当該実務は増加すると考えられるの
で，非連結子会社に対しても全部連結を求めるのが望ましいとした。そしてこ
の指摘は，その後，現実のものとなる。全部違結とは違い，連結持分法では資
産および負債が計上されない。これは，負債圧縮を目論んでいる企業にとって
好都合である。なぜなら連結持分法が適用される異業種子会社に負債を移転し
たり，または異業種子会社を通じて資金調達することによってオフバランス
シート・ファイナンシング（off－ba1ance－sheet　financi㎎）が可能になるからで
ある。事実，アメリカではこの問題が表面化した。このため，ケントの指摘か
らおよそ40年後の1987年，財務会計基準審議会（Financial　A㏄omting　Stan一
　integ伽㎝）として行われ，第二次企業繕合はユ920年代において部品供給会社等との緒合を目的と
　した「嚢直的統含」（附tlC劃1inte騨ti㎝）として行われた。それに対して，第三次企業繕合は異な
　る産業との緒含が目的であって，第二次世界大較後から今日まで続いている（H纈rlede七al．、1994，
　PP，2－3）埴
㈹　この点について，たとえば，M⑪onit・（195ユ．pp29－32；訳書，pp．59－63）を参照されたいむ
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dards　Board：FASB）は財務会計基準書（StatementofFinancial　A㏄㎝nting
Standard：SFAS）第94号『すべての過半数所有子会社の連結』（0伽oκ伽伽
ψ〃肋伽物0α肋4∫〃5s｛d伽伽）を公表して対策を打っている。
　ダン（Dmn，Keith　W．）およびグラハム（Graham，Willard　J．）は，選択適用
を認めたことに反対している。特に，子会社配当政策を支配することによって
利益操作が可能になるという原価法の欠点をあげて違結持分法を唯一の方法に
すべきであるとしている。もっとも，この指摘もまもなく実現する。
3－2．APB意見書第10号およぴ第18号
　1966年に公表された，会計原則審議会（A㏄o㎜ting　Principles　Board：APB）
の意見書第10号『各種意見書』（0榊伽∫ρ伽肋）は，国内の非連緒子会社に
対して連結持分法を適用しなければならないとした（par．3）。国内の非違結
子会社に対する連結持分法の強制である。また，この規定について反対意見は
なかった。
　次に，1971年，APB意見書第18号『普通株式投資に対する持分法による会
計処劉（丁伽助〃伽肋伽∂ψん0舳κ侃9””り8∫肋伽伽C㎝榊∫肋后）が
公表された。本意見書では違結持分法の適用範囲が大幅に拡大されるだけでな
く，適用対象が個別財務諸表にまで拡大された。1930年代，キャッシュ・フ
ローを伴わない利益を認識するとして否定されていた個別持分法の適用を求め
たのである。
　本意見書は，普通株投資の会計処理方法として持分法だけでなく原価法およ
び市場価値法（market　value　method）も検討対象にしている。そして，これ
らを比較衡量した結果，持分法を採用するという形式になっている。まず持分
法について，「原価法よりも，はるかに発生主義会計の目的に一層密接に合致
する」（par，10）とし，市場価値法については，「投資会社の未分配利益に対
する持分相当額十市場価格の変動額」を計上する方法と定義した上で，当該方
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法が「投資保有の経済的効果を報告する目的にもっとも合致すると考えられ
る」（par．9）との積極的評価を下している。このことが示すように，また後
述するように本意見書は時価主義的な視点から検討されている。しかし市場価
値法は，現在，一部の業種で使用されているに過ぎず，さらなる研究が必要で
あるということを理由に採用は見送られ，持分法が採用された。
　次に，具体的な規定をみてみよう。まず違結持分法であるが，APB意見書
第10号で要求された国内非連結子会社に加えて，在外子会社にも適用しなけれ
ばならないとした。さらにこれら持分を過半数所有した非連結子会社だけでな
く，会社形態を採ったジョイントベンチャー（corporate　joint　v㎝ture），およ
び20％以上の持分を所有しかつ投資会社が重要な影響（significance　innuence）
を与える会社に対しても適用しなければならないとしたのである（par．14and
pars．16－17）。ここで連結持分法の適用要件を，所有比率20％まで下げたこと
は注目されよう。一方，個別持分法については，親会社の個別財務諸表が株主
向けに主要財務諸表として提供される場合には，子会社，会社形態を採った
ジョイントベンチャー，および20％以上の持分を所有しかつ重要な影響を与え
る会社等の株式に対して，個別持分法を適用しなければならないとした（par．
14a・dp…．16－17）。
　APBは，本意見書を17名の賛成投票によって採択した。ただしメンバーのう
ち，5名は条件付賛成であり，1名は不賛成であった。以下，本論文の主題と
関連する意見をみることにする。
　ブローカー（Broeker，Milton　Mつは，持分の過半数所有に満たない，いか
なる水準においても常に重要な影響が存在するとは限らないと述べている。彼
は，とりわけ持分の20％以上と未満とで，異なる会計処理一一持分法と原価法
一を適用したことを問題にしたようである。
　キャレット（Cat1ett，GeorgeR，）とホーングレン（Homgren，CharlesT．）は，
本意見書が適切な方向への第一歩を示すという点で賛成しているものの，重葵
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な影響の具体的基準として20％という画一的基準を採用したことに反対してい
る。彼らは，長期に及ぶ被支配企業株式のうち，すべての重要な投資に対して
持分法が適用されるべきであるとしている。また本意見書でいう持分法が，投
資差額の償却および未実現損益の消去等，連結手続をしなければならない点に
も反対している。本意見書が，連結手続を行う「持分法」を採択したことで，
持分法が適用される以外の普通株式投資についての会計処理の改善が困難なも
のになるとも述べている。
　ヘラーソン（Hellers㎝，Charles　B．）は，次の理由で同意見書に反対した。
すなわち，重要な影響の存在が実証されなければならないこと，持分法が発生
主義会計と一致するという主張が本意見書の討論で裏付けられていないこと，
および親会社個別財務諸表に対してその公表目的に関係なく適用されなければ
ならないこと等である。
　これらの意見でも様々な問題点が示されているように，本意見書は不明な部
分が少なくない。連結持分法に関する規定をみるかぎり，合理的な説明が可能
である。すなわち，全部連緒の範囲画定は持分の過半数所有という持株基準に
よって行われているけれども，現実には20％以上の保有があれば支配可能であ
るので，20％以上を保有する会杜も連結財務諸表に反映する必要がある。そこ
で，当該会社の株式に対して，連結手続を行う持分法一一行連緒一を採用
したと考えることができる。また，これはARB第51号で連結の範囲から除外
されていた非連結子会社を連結持分法をもって捕提したことを，さらに拡大さ
せたとも考えることができるω。
　しかし，このように全部連結を補完する機能を連結持分法に担わせることに
APBの意図があったとするなら，「重要な影響」の基準である20％の妥当性を
検討すればよく，上述したような市場価値法を代替案としてあげたり，また持
吻　この点については，大雄（ユ982）を参照されたい。
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分法は「原価法よりも，はるかに発生主義会計の目的に一層密接に合致する」
と述べる必要はない。実際，APBが意図したのは連結財務諸表上の投資評価
ではなく，個別財務諸表上の持分証券全般に関する再検討の一環として（Zeff，
1972，p，217），時価主義的評価を規定することにあった。もっとも，APBの意
図が必ずしも十分に果たせなかったことも確かである。時価主義的に持分証券
を評価するという視点に立てば，市場価値法ないしはキャレットおよびホーン
グレンが述べた違結手続を行わない持分法が採用されなければならない㈹。そ
れらの方法を採用できなかった本意見書は，緒局，一行違結という形で連緒の
範囲を拡大させたに過ぎず，また連結べ一ス配当が一般的に行われているため，
個別持分法の規定はほとんど意味をもたなかった。
　このため，その後，SFAS第94号によって個別持分法は廃止された（par．
15）。その理由について，「審議会は，親会社財務諸表が一般目的の財務諸表と
して発行された例を全く知らないし，この規定を廃止しても，実務上，ほとん
ど全く変化はないであろう」（par．61）としている。連結べ一ス配当が行われ
ている環境において，個別会計における支配株式評価法に関する会計基準は不
要だったのである。
　以上が，アメリカにおける持分法の歴史的展開である。次に，本節までの考
察を素材にして持分法の日本における課題を考察することにする。
4．持分法をめぐる短期的課題と長期的課題
　持分法をめぐって，今日の日本において検討すべき課題は，概ね，短期的課
題と長期的課題の二つに大別できると思われる。具体的には，次の二つである。
・情報提供手段としての連結財務諸表において，どのように連結持分法を適用
㈹　ただし，違繕べ一ス配当を行っているアメリカで現実にこれらの方法を採用した場合，個別ぺ一
　ス配当に移行する必要があるため，多大なコストを伴うであろう鉋
　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　559
　146　　　　　　　　　　　　　　早稲田商学第372号
　するか（短期的課題）。
・個別べ一ス配当のもとで個別持分法を適用するか，または連結べ一ス配当は
　是認されるか（長期的課題）。
　まず短期的課題は，連結持分法適用の検討である。現在，企業会計審議会は
「連結財務諸表原則」の改正作業を行っている。そこでは，情報提供手段とし
ての違緒財務諸表において，連結持分法をどのように適用するかが間題にされ
ている。（全部）連結範囲の画定基準の変更に伴い，あわせて連結持分法も再
検討されているのである。
　一方，長期的課題は個別持分法適用の検討である。もっともこれまで考察し
たように，個別持分法は連結べ一ス配当と表裏一体の関係にあるからラ連結
べ一ス配当の検討ともいうことができるω。ただ，個別持分法ないしは連結
べ一ス配当の導入によって配当可能利益は劇的に変わることになるし，商法規
定と抵触する間題でもある。その意味で，長期的課題である。
4－1短期的課題二情報開示手段としての連結持分法
　アメリカでは，すでに1936年，NYSEが連結持分法によって提供されるのと
同内容の情報を脚注で開示するよう要求している。その後，本来の持分法であ
る個別持分法の存在意義がなくなっていったのとは対照的にその適用範囲は大
幅に拡大された。その最大の原因は，連結範囲の画定基準として持株基準が採
用されていたことである。持株基準では，一定の実質的被支配会社を捕捉でき
ない。そこで当該会社も連結財務諸表に反映させるため，一行連緒としての連
ω法的には個別持分法と連繕べ一ス配当とは代替的関係として扱われない。たとえぱ連籍べ一ス配
　当を認める場合，配当限度額は違結利益で，配当原資は持分法を適用した個別利益とするなどの窺
　定を設ける。しかしこれはきわめて法的な議論であるため，本論文では個別持分法と連繕べ一ス配
　当とを代替可能な方法として扱っている。この点について詳しくは，清水（1983），岸田（1984），
　原（1987），小栗（1995），伊藤（1996）等を参照されたい。
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緒持分法を採用したと考えられる。このようにアメリカでは全部連結と違結持
分法を組み合わせる形で，連結会計の体系を構築した。そして，この体系は，
漸次，諸外国にも移入された。日本の「違結財務諸表原則」も，例外ではない。
　しかし近年，アメリカではこの体系を再検討している。まず，上述した
SFAS第94号である。APB意見書第10号によれば非連緒子会社に対する連結
持分法の適用を求めていたが，当該子会社がオフバランスシート・ファイナン
シングに利用されたなどの理由から，すべての子会社を連結するよう要求して
いる。続いて1995年，FASBは『違緒財務諸表：連緒方針と連結手続』
（o㈱o肋α肋F伽榊刎∫肋伽舳まポPo物α切1〕伽2d刎㈱）と題する公開草案を
公表し，（全部）連結範囲の画定基準を見直し，全部連緒の適用範囲を拡大す
るという方向が採られている蝸。
　従来，違結範囲の画定基準は持株基準と支配力基準の二項対立で論じられる
のが普通であった。両者の比較で後者が望ましいといわれながらも，客観性の
欠如および監査の困難性等を理由に，会計基準は前者を選択してきたわけであ
る。公開草案は，このような従来の分類をやめている。まず公開草案は支配力
を，法的支配（1egal　control）と実質的支配（effective　ccntrcl）に二分してい
る（par．13）。そして，その両者を連結範囲の画定基準としているのである。
ここに法的支配は議決権付株式の過半数所有，基本定款・付属定款に基づく支
配，および取締役会の過半数支配等を意味し，一方，実質的支配は法的支配の
ように権利に基づく支配ではないが，実質的に支配されている場合を意味する。
あやせて実質的支配については多くのケースを紹介しているが，その中で議決
蝸　FASBは，ユ982年以来，違結およびそれに関違するブロジェクトを，①連繕方針および連緒手続．
　②分割惰報の開示，③新しい基準による会計（皿ew　basis乱㏄㎝nti㎎），④非連結実体，および⑤非
　営利実体に関するこれら諸間題，の5段階に分けて組織してきたむSFAS繁94号は当該ブロジェク
　トにおける最初の基準書であり，また公闘草案は①のプロジェクトに関するものである（FASB，
　1995，par乱40－41）。なお，FASBの連結会計に関するプロジェクトを詳細に解説したものに，企業
　財務制慶研究会（1995）がある。
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権付株式を過半数所有しなくても，支配が成立する場合があり，その目安とし
て約40％の持分の所有をあげている（par．14a）。
　もちろん，実質的支配に基づく画定は今後の運用次第であり，現段階ではま
だどの程度実効性があるのか，必ずしも明らかではない。しかし法的支配とい
う新基準や40％基準の導入によって，従来の持株基準のみの画定と比較して，
格段に全部連緒の適用範囲は拡大するということは最低限指摘できよう。
　現在，日本でも企業会計審議会が「連結財務諸表原則」の改正作業を行って
いる。そして，1996年6月，中問的取りまとめとして『連結財務諸表を巡る論
点の整理』（以下，中間報告という）が公表された。そこでは連結範囲の画定
について，「議決権の所有割合は過半に達していなくとも，取締役会メンバー
の過半数を占めることにより実質的に会杜を支配しているケースなど，判定に
当たり，親会社による議決権の所有割合以外の要素を加味することについて，
国際的な動向をも踏まえながら検討する」としている。また，違結持分法につ
いては，「持分法適用の対象となる関連会社の範囲についても，同様の検討を
行う」としている。
　まず連緒範囲画定について，FASBのいう法的支配基準は少なくとも導入し
ようとしていることがわかる。また，おそらく持分40％所有基準やある種の実
質的支配基準も導入されるのではないだろうか。連結持分法についての改正は，
FASBの公開草案でも示されていないものなのではっきりとはわからない。
　ところで1ヨ本とアメリカの企業集団形態には，日本的企業集団といわれるヨ
コの支配形態でなくタテの支配形態に限ってみても，相当な差異があるように
思われる。たとえば，日本では法人税法上，被支配会社に対して持分25％以上
を保有している場合，被支配会社からの受取配当金が全額益金不算入になる
（『法人税法』第23条第4項）のに対して，アメリカでは80％以上の所有が求
められている（Intemal　Revenue　Code，sec．1504（・））。このため，日本では支配
にあたって，25％以上で実質的に支配可能な持分を所有していればよく，高い
　562
　　　　　　　　　個別会計および違結会計における持分法の適用　　　　　　　　149
所有比率を保つ必要はない。このことは公開会社のうち，被支配会社の占める
割合が高いという日本固宥の傾向の原因にもなっている（江頭，1995，p．6）。
　公正取引委員会は，純粋持株会社㈹の具体的認定基準として，持分の25％基
準をあげている、すなわち25％以上である場合，「第一位の株主である可能性
が高く，支配可能である蓋然性が高いので，『他の出資者との関係において支
配可能でないことが明自でない会社』は被支配会社に該当する」（東出，1994，
pp－23－24）といわれている。また江頭（19亨5）は結合企業法についての立法
案において，従属＝被支配会社を支配する条件として取締役会の過半数支配を
要件としてあげた上で，「他の株式会社の発行済株式の総数の四分の一以上を
超える株式を所有する時は，その株式会社の取締役の過半数を選任するに足り
る株式を所有するものと推定する」（pp．25－26）としている。これは被支配会
社に対して25％以上の持分を所有するかぎり，取締役会の支配は可能であると
の立法案であり，「法人税法二三条四項とあいまって，わが国の法制度または
産業界においては，持株比率二五パーセント程度を支配・従属関係の存在を推
定する基準とする考え方は，定着していると思われる」（p．28）と指摘してい
る。
　日本の「連結財務諸表原則」の改正においては，取締役会の支配を全部連結
の要件として導入することが中間報告でも示されている。そしてそれは，日本
の法制度および産業界に定着している意識によれば，持分を25％以上所有して
いれば可能なのである。そうであるなら，FASBの40％基準ではなく，日本で
は25％以上を連結範囲の画定基準とすることが経済的環境にも2とも合致して
11e純粋持株会祉とは，「株式を所有することにより，国内の会社の活・動を支配することを主たる事
　業とする会社」（『独畜禁止法』第9条第3項）をいう。これに対して，他社の株式を所有しかつ支配
　しながらも，自社自身が相当な規模で事業を営んでいる会社は「事業持株会祉」といわれる。純粋
　持株会社が禁止されている現在，日本のほとんどの大規模会社は事業持株会社であるが，最近，純
　粋持株会社は解禁されようとしている。この点については，資本市場研究会（ユ995），通商産業省
　産業政策局（1995〕等を参照されたい血
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いるといえるのではないだろうか。無論，株式所有の分散程度によって25％を
所有していても支配が不可能な場合がある。しかしその場合については，「他
の出資者との関係において支配可能でないことが明自でないかぎり」との規定
を置けば済むことである。さらに，漸次，実務的経験を踏まえながら，実質的
支配基準を導入してゆくという方向を採るならば，連結持分法を適用する必要
性はなくなるであろう。もちろん，経過的に違結持分法を残すことは必要であ
ろうが，基本的には廃止の方向が望ましいように思われる。
　もともと全部違結と連結持分法の適用根拠について，大きな差異があったわ
けではない。どちらも根拠となるのは「支配従属関係」である。逆にいえば，
「支配従属関係」がない状態では連結持分法を適用する根拠もない。ただ，持
株基準という唯一の「支配判定基準」では摘捉できないものの，「支配従属関
係」が成立している会社を実質的に連結するという役割を担わせただけなので
ある。その意味で持株基準から実質的支配基準へ移行しようとしている今，連
結持分法の意義はほとんどないように思われる。
4－2．長期的課題一固別持分法または連結べ一ス配当
4－2－1．代替的方法
　まず，これまでの考察で得られた，個別持分法に対する諸見解を整理してみ
よう。大きなファクターは，配当計算における法人観と収益認識観であった。
図表1では，配当計算における法人観一法人格否認思考および法人格独立恩
考一と収益認識観　　実現および未実現一の組み合わせ，ならびに各選択
肢を支持した見解を列挙している。
　ここで，ほとんどの見解はAないしはDのいずれかを選択していることに
気付く。繰り返し述べたように，これは配当計算における法人観の違いを軸に
した見解の相違である。Aは法人格否認思考に立脚し，関係会社間取引を内
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部取引とみる。この場合，収益の認識基準は基本的に考慮されない。またむし
ろAは連結べ一ス配当を肯定する立場であり，個別持分法を支持するにして
も連結べ一ス配当のもと追加的に許容する立場である。一方，Dは法人格独
立思考に立脚した上で，伝統的な収益認識基準に照らして個別持分法を否定し
ているのである。
　　　　　　　　　　［図表1個別持分法に対する諸見解］
法人格否認思考　　法人格独立思考
実　現 A
未実現
A：Dickinson（1906），Wright（1915），Cox（1920），Kester（1922），Fimey
（1922），Newlove（1926），Moonitz（1951）
B：該当なし
C：連結手続を行わない持分法（APB，1971）
D：Lybrand　（1908），Freeman　（1914），Kohler（1938），Newlove　（1948）
　それに対して，CはAPB意見書第18号の反対意見の中で示された，キャ
レットおよびホーングレンが望ましいとする持分法である。彼らは，投資消去
差額の償却や未実現損益の消去等，連緒手続を行わなければならないという点
でAPB意見書第18号に反対した。その理由として，同意見書が違結手続を行
う持分法を採択したことで持分法が適用される以外の普通株式投資についての
会計処理の改善が困難になるとしていた。彼らは，連結手続を否定したという
点で法人格の異別性を完全に肯定している。つまり，法人格独立思考に立脚し
ている。その上で，被支配会社に対して支配会社の重要な影響が及ぶ以上，被
支配会社の利益は支配会社にとって随時実現可能な状態にあると判断したのだ
と思われる。
　以上の諸見解をみるかぎり，被支配会社利益の認識を配当＝実現べ一スから
発生べ一スヘ移行させる場合，次の二つの方向があることがわかる。
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①法人格否認思考に基づいて，被支配会社利益を内部利益として認識する
　　（一行連結としての持分法，連結べ一ス配当）。
②法人格独立思考に立脚するものの，支配株式の価値変動に着目し積極的な
　収益認識観に基づいて被支配会社利益を認識する（連結手続を行わない持分
法）ω。
　次に，これら①②のどちらが適切であるかについて検討することにしよう。
4－2－2．二つの法人観の適否と支配株式の評価
　アメリカでは，主に法人観に対する見解によって被支配会社の未分配利益を
認識するかどうかの問題が検討された。アメリカにおける経験に従えば，法人
格を否認できるかどうかを問題の核心として，もし否認できるならば一行違結
としての個別持分法や連緒べ一ス配当は認められるという形で検討されるべき
かもしれない。しかし，法人格を否認してこれらの方法を導入することは以下
の三つの理由で不適切であるように思われる。
　第1は，法人格を否認して配当計算を行うこれらの方法自体に欠点がある点
である。冒頭で述べたように，原価法による評価の聞題点は，①被支配会社に
対する投資の成果が支配会社利益に反映されない，②利益操作が可能になる，
および③仮装利益を捻出するために行われる不当な取引を抑止できないことな
どにある。これらのうち，①②については連結手続を行わない個別持分法でも
○功　もっとも，②の特徴すなわち株式価値の変動を積極的な収益認識観に墓づいて認識するという点
　に注目するならば，遠緒手続を行わない持分法だけでなく，他にも②と同じ特徴を有する方法があ
　る。その一つは，APB意見書第18号で示された，インカム1ゲイン（フロー）とキャピタル・ゲ
　イン（ストック）を同蒔に認識する市場価値法であり，法人格否認恩考に依拠することなく株式価
　値の変動に着目した方法といえよう。もう一つは，醍醐（ユ990）が被支配会社が全額利益を配当す
　ると見込むに等しい個別持分法は現実的ではないとして示した，「標準配当性向基準持分法」とい
　う方法である。これは被支配会社利益に対する持分相当額に全桑種べ一スの漂準配当性向を乗じ，
　持分法利益として認識する方法であるが，当該方湊も法人格否認思考に依拠することな＜実現可能
　な部分を検討している点で②と同じ特徴を有しているといえる。
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問題は解決されるわけであり，きわめて手続の複雑な一行連結としての個別持
分法や連結べ一ス配当を導入する意義は③によってのみ求められることといえ
る。それというのも，①②については未実現損益の消去は必要ないけれども，
③については寺実現損益の消去を行うことによって③の行為そのものが意味を
なさなくなるからである。ところがこれらの方法によれば③の行為を無意味な
ものにそして行為そのものを抑制できる一方で，同時に，全く不当ではない，
正当な取引による利益も消去されることになる。つまり，支配会社と被支配会
社間による正当な取引によって生じた支配会社株主および子会社株主の利益が
減少することになる。しかしながら，なぜこれら株主の利益が減少しなければ
ならないのかということについて，全く論拠が見い出せないように思われる。
　第2は，支配会社による被支配会社の損失負担の問題である。これらの方法
によれば，法人格否認思考に基づいて被支配会社に対する持分割合に相当する
損失の全額を無条件に支配会社が負担することになる。被投資会社の損失全額
を無条件で計上するということは，支配会社株主に付与された有隈責任制度の
排除を意味する。しかし，たとえ支配が完全に成立していたとしても「法人格
否認の法理」の文脈で論じられるような有限責任制度の濫用等の理由がないか
ぎり，支配しているということだけで有隈責任制度を一律に排除することはで
きないように思われる｛18。
　第3は，範囲画定の問題である。法人格を否認する，すなわち支配会社と被
支配会社は一体であると情報開示の局面でなく利益計算の局面でみなす場合，
被支配会社持分の100％ないしはそれに近い割合を保有するという条件が求め
られるであろう｛19。そうであるならば，仮に③のためにこれらの方法を導入し
㈱　これらの点について詳しくは，醍醐（1986）を参照されたいむ連緒べ一ス配当をこれらの2点か
　ら批判的に検討している。また醍醐（1986）に反論する文献として。伊藤（ユ996）がある鉋
（1匂たとえば，小粟（1995〕はアメリカの違結納税制度に照らして，違緒べ一ス配当の対象として持
　分の80％以上を保有する会社を想定している竈
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たとしても，不当な取引を行う会社の持分割合を下げ持分法ないしは違結財務
諸表の対象から除外することも可能であり，しかも決算対策のために多額の損
失が生じた子会社や関連会社の持分を50％以下ないしは20％未満に下げること
によって全都連結や持分法の範囲から除外することがしばしば見受けられる日
本の現状と考え合わせると，その効果はほとんど期待できないように思われ
る⑳。アメリカの場合，ほとんどは親会社が子会社持分の100％近くを保有する
という企業形態であり，そのことにこそ，実務上，法人格否認恩考に基づく違
緒べ一ス配当が行われている原因があるのではないだろうか。
　以上のように，日本において法人格否認思考に基づく方法を導入することは
不適当な面が少なくないし，またその効果も十分期待できない。したがって，
もし被支配会社利益の認識を現在の配当＝実現べ一スから発生べ一スヘ移行さ
せる必要があるならば，法人格独立思考に立脚して株式価値の変動を積極的な
収益認識観に基づいて認識するタイプの方法r典型的には，連結手続を行わ
ない持分法一一を比較検討してゆくのが適切であるように思われる。その際，
今日，日本の学界でも短期保有有価証券について厳格な実現基準から実現可能
基準への移行を根拠にその配当可能性が主張されているように，支配株式の評
価問題も実現可能墓準を演緯する形でインカム・ゲインの計上および配当可能
慢の問題として検討してゆくのが適切であると思われる。またこの場合，被支
配会社の損失の認識も，「支配」を根拠にした支配会社株主の負担ではなく，
株式価値減少の認識問題として位置づけられることになるであろう。
㈱不当な取引の抑制に対する連箱べ一ス配当の有効性については，次のような意見もある。
　　「工不当な取引は］会社法上連結貸借対照表に基づく刹益配当が認められれぱ，ある程度消滅す
　る。しかし持株比率の関係等から違結の範囲からはずれる従属会社もありうるし，従属会社悶（姉
　妹会社間）の取引につき利益移転を行うインセンティブは消滅しない等のことから，違繕決算およ
　び達繕貸借対照表に基づく利益配当は，完全な解決にはならない」（江頭，1995，p．9）。
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5．おわりに
　本論文では，アメリカにおける持分法の歴史的展開を踏まえた上で，持分法
をめぐる短期的課題と長期的課題について一定の提言と展望を行った。
　短期的課題とは連結持分法をめぐる課題であり，これは現在，「連結財務諸
表原則」の改正作業のなかで行われている問題でもある。これまで連緒持分法
が担ってきた機能は，持株基準では捕捉できない実質的被支配会社を一行違結
することであった。しかし，法的支配基準と実質的支配基準の両者を全部連緒
の画定基準として導入しつつある近年の動向を考えるとき，連結持分法の歴史
的役割は終わりつつある。もっといえば，連結持分法自体，歴史的には連結範
囲画定基準が進展するまでの「過渡的措置」であったとも考えられる。本論文
では，日本の法制度および産業界の意識を念頭に置いて，25％以上の持分を所
有されている会社については全部連結を適用すべきであり，また漸次，実務的
経験を踏まえながら実質的支配基準の適用を進めてゆくことを条件に，連結持
分法は基本的には廃止の方向が望ましいことを述べた。
　次に，長期的課題とは個別持分法をめぐる課題である。これは，連結べ一ス
配当の問題とも言い換えることができる。アメリカにおいて，この問題は配当
計算における法人観の違いを軸に議論された。個別持分法を支持する見解の多
くは法人格否認思考に立脚し，逆に個別持分法に反対し従来の原価法を支持す
る見解は法人格独立思考に立脚していた。また，少数ながら未実現損益の除去
および投資消去差額の償却を行わない個別持分法を主張するものもあった。こ
れは，法人格独立思考に立脚しながらも被支配会社利益は随時実現可能な状態
であるとする見解であった。
　本論文では，法人格否認恩考に基づく（一行連結としての）個別持分法ない
しは連結べ一ス配当は不適当な面が少なくないため，もし被支配会社利益の認
識を現在の配当＝実現べ一スから発生べ一スヘ移行させる必要があるならば，
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法人格否認思考に立脚するのではなく，法人格独立思考に立脚して株式価値の
変動を認識しかつ実現可能基準によって配当可能部分を認識するという形で，
今後，検討されてゆくのが望ましい方向であることを述べた。
　もっとも，長期的課題については展望を得ただけであって，具体的に連結手
続を行わない個別持分法が望ましいのか，あるいはその他，市場価値法等の方
法が望ましいのかについて結論を示していない。また，被支配会社利益の認識
を配当＝実現べ一スから発生べ一スヘ移行させる必要性が本当にあるのか，な
お十分な吟味が求められよう。これらの具体的諸問題に関する検討は，今後の
課題としたい。
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